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Combatir la
incertidumbre

José Luis Martínez
Campuzano
Portavoz de la
Asociación Española
de Banca (AEB)

Lareciente
actualiza-
cióndel
informede
perspectivas

delFMI(WorldEconomicOutlook)
apuntaaunaestabilizaciónenel
ritmodecrecimientomundial,
aunqueennivelesbajosdesdeuna
perspectivahistórica.Noespoca
cosacuandoenoctubresehablaba
deunadesaceleraciónsincroniza-
dapor laacumulaciónderiesgos
mundiales, entreelloselBrexit y
las tensionescomerciales.Estasy
otras incertidumbres sólo sehan
moderado, aunquesindesaparecer
del todo.
Noshemosacostumbradoauna

situacióndominadaporuna incer-
tidumbrede fondo, conaltibajos,
quehasidocombatidacasi exclusi-
vamentea travésdeunascondicio-
nes financierasexcepcionalmente
laxas.Pero laprolongaciónenel
tiempodemuchasdeestasmedi-
dasmonetariascorreel riesgode
convertirsea suvezenunnuevo
focode incertidumbrequeretro-
alimentea laexistente.Elpropio
BCEhablade lasvulnerabilidades
derivadasdepotencialesexcesos
en lavaloracióndealgunosactivos
financierosymercados, ydecómo
losagenteseconómicosestán
gestionando los riesgos.
Elúltimo informedeEdelmanse

centraen ladesconfianzade la
sociedadenel futuroanteesta
cotidianidadde la incertidumbre.
Tambiénnosofrece la respuesta
pararecuperar laconfianza:hacer
locorrecto.Perorecuperar la
confianzaaescalamundial requie-
re tambiéncooperaciónanivel
político,unacombinaciónadecua-
dadepolíticaseconómicasdonde
tomenmáspeso lasmedidas fisca-
lesyuna luchadecididacontra la
desigualdad.
La incertidumbrederivadadel

cambioclimáticoyde los riesgos
ligadosa la transiciónenergética
tambiénestáahí.Es importante
articularunaacciónmásdecidida
de lasautoridadeshaciaunaeco-
nomíamásrespetuosaconelpla-
neta.Losbancosestán totalmente
comprometidospara facilitarlo. |
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ibex 35 La semana cerró en negativo, por la
debilidad de los bancos y el coronavirus. Se
salvaron los 9.500 puntos.

Dow JonesDonald Trump sacó pecho en
Davos, pero esta semanaWall Street no fue tan
brillante, aunque sigue cerca de losmáximos.

Nasdaq Intel y Tesla cerraron una gran
semana, pero no fue suficiente para evitar la
caída del índice.

Xetra Dax Christine Lagarde garantizó
que los estímulos continuarán y se mostró
sensible con los bancos. Continental, mal.

Nikkei La emergencia sanitaria en China pasó
factura, pero la bolsa se fue recuperando a
medida que los temores fueron a menos.

ESPAÑA ESTADOS UNIDOS ESTADOS UNIDOS ALEMANIA JAPÓN

√Acerinox (-3,00%) perdió la cota de
los 9,50 euros y ha profundizado su
retroceso, con cifras de negociomuy
frágiles. Los pronósticos que le daban
10 euros han quedado demomento
atascados.

◊Acciona (+3,32%) rompió con fuerza
la cota de los 100 euros con el apoyo de
su apuesta por las energías renovables,
una actividad que se encuentra en
plena ebullición corporativa.

√ACS (-7,72%) presentó el peor
resultado semanal tras el anuncio de
sus problemas en la filial australiana
Cimic, que le ha restado unos 400
millones de euros de beneficio tras
decidir la venta de sus actividades en
Oriente Próximo. Por el contrario, la
venta de los activos eléctricos fotovol-
taicos de ACS a la portuguesa EDP no le
ha permitido compensar demomento
el impacto negativo de su filial. Las
acciones han recibido un duro castigo
en la semana, elmás acusado del
selectivo.

√Aena (-2,57%) bajó de golpe hasta
los 168,50 euros por acción, por lo que
se coloca en pérdidas anuales.

√Amadeus (-1,15%) perdió la cota de
los 78 euros tras una secuencia alcista
que ha situado este valor entre los
cuatromás capitalizados del selectivo.

√ArcelorMittal (-3,85%) se quedó al
borde de los 14 euros por acción tras un
nuevo retroceso en sus acciones, que
acumulan un11%de caída en lo que va
de año.

√Banc Sabadell (-3,98%) ha caído
finalmente por debajo del euro por
acción, lo que implica una pérdida
acumulada del 7%en el año. Las accio-
nes apenas se han beneficiado de la
venta por 430millones de euros de su
filial gestora de fondos de inversión al
grupo francés Amundi, con el que ha
establecido un acuerdo de colaboración
a largo plazo que puede tener un
positivo impacto en la generación de
comisiones.

√Bankia (-6,22%) formaparte del trío
de compañías conmayores pérdidas en
el año,más de un10%acumulado, y es
el peor valor bancario. Estos días sufrió
el castigo derivado de lamala valora-
ción emitida por los analistas de Bank
of America, que han rebajado su precio
objetivo hasta 1,50 euros desde 1,90
euros anteriores. Los analistas de esta
entidad creen que Bankia no podrá
cumplir con su objetivo anunciado de
dividendo para los dos próximos años.

√Bankinter (-5,44%) ha podido evitar
la pérdida de los 6 euros por acción en
su cotización a pesar de los resultados
presentados estos días, que han sido
bien acogidos en general. Los analistas
están expectantes ante las conse-
cuencias sobre el balance del banco
de la venta de su aseguradora y la
colocación entre accionistas, que le
restarán unos 100millones de euros de
beneficio.

√BBVA (-4,15%) ya acumula casi un
8%de pérdida en el año, y los inverso-
res temen alguna rebaja de su califica-
ción crediticia.

√CaixaBank (-4,19%) ha vuelto a las
caídas aunque está evolucionando
mejor que lamayor parte de sus cole-
gas. Desde principios de año acumula
algomás del 5%de pérdida.

◊Cellnex (+3,64%) no deja de batir
máximos históricos. Esta semana ha
cerrado en los 43,85 euros, pero ha
llegado a rebasar los 44 euros por
acción. Los análisis que se van divulgan-
do por parte de analistas y bancos de
inversión sitúan sus expectativas a
medio plazo claramente por encima de
sus niveles actuales. Las acciones
acumulan ya un14%de ganancia en el
año, lamejor del selectivo.

√Cie Automotive (-1,26%) tiene
varias fábricas en la zona del contagio
en China, lo que ha empezado a preo-
cupar a algunos analistas.

◊Colonial (+1,69%) llegó por fin a la
cota de los 12 euros por acción tras
unas semanas de dudas. Las acciones
están ahora un 6%por encimadel inicio
de año y su perfil defensivo le beneficia.

◊Enagás (+1,86%) saltó a la cota de
los 24 euros y acumula un 6%de ga-
nancia en lo que va de año, una vez
aclaradas las dudas sobre su retribución
en el sector gasista.

√Ence (-3,60%) ha perdido la barrera
de los 4 euros por acción que tanto
esfuerzo le había costado conquistar.
Los analistas creen que volverá a supe-
rar esta cota.

◊Endesa (+0,41%) semantiene
estable tras el pago del dividendo en la
zonamedia de los 24 euros por acción.

◊Ferrovial (+2,28%) superó con
claridad los 29 euros por acción y ya
ronda el 10%de ganancia acumulada,
uno de los líderes del selectivo. Esta
semana, los analistas deMorgan
Stanley han apostado fuerte por el
valor, elevando su precio objetivo
desde 24,41 euros hasta 34,40 euros
por acción, por lo que apuestan por
nuevas subidas del valor. Las acciones
están enmáximos, y su capitalización
ha superado estos días a la de Repsol.

√Grifols (-2,01%) semantiene en
pérdidas anuales, algo aumentadas en
esta semana. La cotización está en la
zona baja de los 31 euros.

√ IAG (-6,81%) estuvo a punto de
perder las ganancias acumuladas del
año, pero al final se ha quedado con un
ligero avance. Fue uno de los peores
valores del selectivo.

◊ Iberdrola (+5,13%) se acerca al 12%
de plusvalía en lo que va de año y la
cotización de los 10 euros aparece en el
horizonte con buenas expectativas. La
compañía está todavía cerca de los
máximos históricos.

√ Inditex (-1,92%) se ha puesto en
estado de alerta con el asunto del virus
en China, ya que el grupo cuenta con
varias tiendas en la zona, además de
ser China sumayormercado. No obs-
tante, las acciones están en la zona de
máximos históricos.

√ Indra (-1,86%) ajustó su cotización a
la baja aunque semantiene por encima
de los 11 euros por acción, con un
rendimiento en torno al 10%desde
principios de año.

√Mapfre (-1,40%) ha cedido parte de
sus ganancias de las semanas anterio-
res aunque semantiene en positivo en
el año.

√MásMóvil (-3,27%) logró
sostenerse por encimade los 19 euros
y semantiene en positivo en lo que va
de año.

√Mediaset (-5,18%) registró una de
lasmayores pérdidas de los últimos
meses y ya pierdemás del 8%en lo que
va de año.

√MeliáHotels (-5,88%) no pudo
mantener los 8 euros por acción y ha
entrado en pérdidas anuales, aunque
por escasomargen.

◊Merlin Properties (+2,68%)
alcanzó los 13 euros por acción aunque
algunos analistas sitúan su precio
objetivo claramente por encima de los
14 euros.

◊Naturgy (+2,22%) ha subido con
cierta intensidad y acumula un 5%de
ganancia desde principios de año, con
las acciones de nuevo por encima de la
cota de los 23 euros.

◊Red Eléctrica (+3,35%) presentó la
terceramayor subida del selectivo esta
semana superando los 18 euros en su
cotización.

√Repsol (-6,70%) presentó la tercera
mayor caída del Ibex 35 esta semana,
aunque arrastra un periodo de dos
semanas bastante bajista, resultado de
varias adversidades, una de ellas el
descenso del precio del crudo. La petro-
lera ha contado estos días con el apoyo
de Crédit Suisse, que le da un precio
objetivo de 20 euros.

√Santander (-3,74%) perdió terreno
otra semana, en línea con el resto del
sector. Ya pierde algomás del 5%en el
año.

◊SiemensGamesa (+1,04%) recupe-
ró algo de terreno en la zona de los
15,60 euros por acción, casi al nivel del
cierre del pasado año.

√Telefónica (-0,52%) sigue acercán-
dose a los 6 euros en su caída y acumu-
la casi un 2%de retroceso total en el
año.

√Viscofán (-0,79%) logró defender los
50 euros por acción aunque con pre-
sión vendedora en su entorno por toma
de beneficios.

EL MEJOR
IBERDROLA
+5,13%

EL PEOR
ACS
-7,72%

Iberdrola y
Cellnex, en
máximos

Dos de las compañías
más brillantes este
año, Iberdrola y
Cellnex, siguen
acumulandoméritos
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